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In the international securities regulation, extraterritorial application of 
national securities laws especially American securities law is a problem maker and 
leads to international frictions. For this reason, this Article uses the United States 
extraterritorial subject matter jurisdiction in securities litigation as a model, 
examines the transnational securities cases of several United States circuit courts 
of appeals, and gives some advice to extraterritorial application of Chinese 
securities laws in the future. 
Besides introduction and conclusion, there are three chapters. 
In Chapter I, I examine the presumption against the extraterritoriality at first, 
and look back to several important cases in the area of extraterritorial application 
of American antitrust laws then, introduce the Schoenhaum and Leasco as 
jumping-off of extraterritorial application of American securities laws finally. 
In Chapter II, I look at some important transnational securities cases judged 
by United States circuit courts of appeals, and summarize the meaning of “effect 
test” and “conduct test” through these cases, point out the circuit courts’ 
distinctions in the application of “conduct test” and new developments in the 
“effect test” and “conduct test”. 
In Chapter III, I testify that extraterritorial application of securities law is suit 
to the internationalization of stock market. It is in favor of the stability of 
international stock market. In addition, I discuss several questions, for example, 
the function of nationality in the transnational securities cases, Bersch’s comment 
on “effect test”. At the end of this Chapter, I try to find the scope of United States 
extraterritorial subject matter jurisdiction in the securities litigation. 
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① Mahmood Bagheri and Chizu Nakajima. International Securities Markets, the Diversity of National 
Regulations and the Relevance of the Public/Private Law Dichotomy [J]. International and Comparative 
Corporate Law Journal,2001, 3 (1): 51. 
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① “客体领土原则”是国际法院在 1927 年审理 Lotus 一案中，对传统的领土管辖原则进行宽泛解释的
结果。 
② Continental Grain(Australia)Pty.Ltd. v. Pacific Oilseeds,Inc. [Z] 592 F. 2d 413-416. 
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第一章   美国证券法域外适用的开端 




















                                                        
① EEOC v. Arabian American Oil Co.[Z],499 U.S.244,248(1991)(quoting Foley Bros v. Filardo, 336 U.S. 
281,285(1949). 
② William S. Dodge. Understanding the presumption Against Extraterritoriality[J]. Berkeley Journal of 

















由上述可知，Story 和 Holmes 两位法官都把反对域外适用推定当作了一






Holmes 法官在 American Banana 案中的论述“虽然还经常被引用，但这个陈
述并没有反映美国的现行法律。”那么，反对域外适用推定是否就此成为历史
而寿终正寝呢？美国 高法院在 1991 年的 E.E.O.C. v. Arabian American Oil 
Co.(“Aramco”)案中对这个问题作了否定的回答。 
在 Aramco 案中，原告 Ali Boureslan 是一个出生在黎巴嫩而后加入美国
国籍的美国公民。他在美国失业后，自愿来到沙特阿拉伯为 Aramco 工作，
并在四年之后被解雇。原告认为解雇主要是因为他的人种、宗教和原始国籍，
所以根据 Title VII②对 Aramco 提起诉讼。作为意见执笔的 Rehnquist 大法官承
认“国会具有在美国领土界限之外执行其法律的权力，”而法院的工作就是解
释法律，“决定国会是否愿意将 Title VII 的保护适用于被美国雇主在美国之外
雇佣的美国公民”。换句话说，法院需要决定的就是 Title VII 的适用范围。 
Boureslan 和 E.E.O.C.坚持认为 Title VII 适用于美国雇主在国外针对美国
雇员的歧视，并提出三个依据：1、Title VII 中“商业”被宽泛地定义为包括
“在一个州和州之外的其它任何地方”的商业， 由此可见 Title VII 有适用于
                                                        
① William S. Dodge. Understanding the presumption Against Extraterritoriality[J]. Berkeley Journal of 
International Law, 1998,(10):85.[quoting 213 U.S. 347(1909)] 
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美国国外的意图；2、如果 Title VII 不能适用于域外，那么它就不会规定该法
“不应适用于任何一个在州之外雇佣外国人的雇主”这样一个外国豁免规定；
3、E.E.O.C.和司法部都认为 Title VII 适用于域外。 
但法庭并没有接受原告方的主张。Rehnquist 法官认为 Title VII 的商业定
义是一种“样板文字表述”，国会通过的任何商业法规都会包括一些“商业”
的定义，如果仅据此就认为反对域外适用推定被克服，显然就把这个推定看




Aramco 案后不久，美国国会就对 Title VII 进行修改，明确该法可以域外




近十几年间， 高法院不仅将反对域外适用推定适用于 Title VII，还将
它用于限制外国主权豁免法（the Foreign Sovereign Immunities Act）、联邦侵
权起诉法（the Federal Tort Claims Act）、移民国籍法（the Immigration and 
Nationality Act）及濒危物种法（the Endangered Species Act）的适用范围。但
这仅是司法实践的一个方面。另一方面，我们可以发现从二十世纪开始，随
着世界经济联系的紧密，反托拉斯法和证券法等美国经济法律逐渐迈开了域
外适用的步伐。在 Hartford Fire Insurance Co. v. California 案中，法庭裁定“反
托拉斯法适用于在美国境内已经产生影响且具有这种故意的外国行为”。②美
                                                        
① William S. Dodge. Understanding the presumption Against Extraterritoriality[J]. Berkeley Journal of 
International Law, 1998,(10): 92.(quoting Aramco,499 U.S. at 247) 



































                                                        
① 在 Smith 案中， 高法院裁定联邦侵权起诉法不能适用于由南极洲提起的诉讼。大法官 Rehnquist
为意见执笔法官。他没有将反对域外适用推定看作是一个明确陈述的规则，并认为超越反对域外适用
推定并不要求明确陈述国会的意图，而只要有明确证据证明国会意图将相关法律适用于在南极洲提起
的诉讼。Smith v. United States [Z],507 U.S. 203. 
② 在 Sale 案中，意见执笔法官 Stevens 也没有将反对域外适用推定当作一个明确陈述的规则.并判定移
民国籍法 243(h)部分“不能驱逐或遣返任何外国人到他将受到迫害的国家”的规定并不适用于海岸警
卫队在公海逮捕的外国人。Sale v. Haitian Centers Council, Inc.[Z],509 U.S. 155,159(1993). 
③ William S. Dodge. Understanding the presumption Against Extraterritoriality[J]. Berkeley Journal of 
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